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 The purpose of this study is to examine the influence of corporate 
governance mechanisms such as disclosure on corporate governance practice, 
board of commissioner, managerial ownership, board committees, and auditor 
quality on financial performance.  
 This study used a population of all listed firm in Indonesia Stock Exchange 
in 2013. The sampling method in this research is purposive sampling. There is 
220 data that included the criteria. Then, there are 27 samples that include outlier 
should be excluded from samples of observation. So, the final amounts of the 
sample are 193 data. Multiple regression used to be analysis technique. 
 The empirical result of this study show that disclosure on corporate 
governance practice has positive effect to ROE significantly. Managerial 
ownership and board committees have negative effect to ROE significantly. 
Auditor quality has negative effect to Tobin’s Q significantly.  
Keyword: financial performance, corporate governance disclosuree, board of 















 Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh mekanisme tata 
kelola perusahaan yaitu tingkat pengungkapan praktik tata kelola perusahaan, 
ukuran dewan komisaris, kepemilikan manajerial, jumlah komite penunjang 
dewan komisaris dan kualitas auditor eksternal terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. 
 Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia pada tahun 2013. Penelitian ini menggunakan metode purposive 
sampling dalam menentukan sampel penelitian. Terdapat 220 perusahaan yang 
termasuk kriteria sampel. Dari sampel tersebut, terdapat 27 data outlier sehingga 
dikeluarkan dari sampel penelitian dan menghasilkan 193 data sampel akhir. 
Teknik analisis yang digunakan adalah regresi berganda.  
 Hasil analisis menunjukkan bahwa tingkat pengungkapan praktik tata 
kelola perusahaan berpengaruh positif terhadap ROE secara signifikan. 
Kepemilikan manajerial dan jumlah komite penunjang dewan komisaris 
berpengaruh negatif terhadap ROE secara signifikan. Kualitas auditor eksternal 
berpengaruh negatif terhadap Tobin’s Q secara signifikan. 
Kata kunci: kinerja keuangan, pengungkapan tata kelola perusahaan, dewan 
komisaris, kepemilikan manajerial, komite penunjang dewan 











MOTTO DAN PERSEMBAHAN 
 
Tak ada yang bisa menggantikan keuletan. Bakat juga tidak; orang 
berbakat yang tidak sukses adalah hal yang lumrah. Kejeniusan juga 
tidak; orang pandai yang tidak memperoleh apa-apa sudah nyaris 
menjadi kata-kata mutiara. Pendidikan juga tidak; dunia sudah penuh 
dengan penganggur berpendidikan. Keuletan dan keteguhanlah yang 
paling berkuasa. Slogan ‘jangan menyerah’ telah dan selalu memecahkan 
masalah yang dihadapi manusia. 
(Calvin Coolidge) 
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Bab pendahuluan ini akan dibagi menjadi beberapa subbagian meliputi latar 
belakang, rumusan masalah, tujuan dan kegunaan, serta sistematika penulisan. 
Subbagian latar belakang akan dibahas mengenai alasan yang menjadi latar 
belakang dari penelitian mengenai hubungan antara corporate governance dan 
kinerja keuangan perusahaan. 
Pada rumusan masalah sebagai fokus utama penelitian mencari hubungan 
antara beberapa variabel mekanisme corporate governance dengan kinerja 
keuangan perusahaan. Subbagian tujuan dan kegunaan akan menjelaskan 
mengenai tujuan dan kegunaan dari penelitian. Pada subbagian terakhir adalah 
sistematika penulisan. Berikut penjelasan mengenai latar belakang masalah, 
rumusan masalah, kegunaan, tujuan dan sistematika penulisan secara rinci. 
1.1 Latar Belakang 
Kasus yang menimpa perusahaan Enron pada tahun 2001 dan WorldCom 
pada tahun 2002 merupakan salah satu kasus kebangkrutan paling besar sepanjang 
sejarah akuntansi (Ghozali dan Chariri, 2007). Kasus Enron bermula ketika 
manajemen perusahaan melakukan praktik manajemen laba dengan melaporakan 
laba yang tinggi yang direkayasa sedemikan rupa untuk mencapai tujuan 
manajemen. Serupa dengan kasus Enron, kasus WorldCom juga bermula ketika 
manajemen melakukan manipulasi laba perusahaan, yang ternyata tidak dapat 





perusahaan tersebut diikuti oleh kecurangan yang dilakukan Lehman Brother, 
salah satu perusahaan terbesar di Amerika Serikat, pada tahun 2008 yang 
melakukan rekayasa akuntansi demi menutupi utang perusahaan. 
Di Indonesia sendiri terdapat beberapa kasus serupa dengan kasus-kasus 
yang telah dipaparkan sebelumnya, seperti kasus manipulasi laporan keuangan 
tahun 2001 yang dilakukan oleh PT Kimia Farma Tbk dan kasus Bank Lippo pada 
tahun 2002. Berbagai kasus tersebut menunjukkan akibat dari konflik keagenan 
yang tidak mampu diatasi maupun dicegah dengan baik oleh perusahaan. 
Menurut teori agensi, apabila dalam suatu perusahaan terdapat pemisahan 
antara pemilik perusahaan dan pengelola perusahaan maka akan timbul adanya 
konflik keagenan (Jensen dan Meckling, 1976). Konflik keagenan merupakan 
konflik yang terjadi antara agen dan prinsipal, yang apabila dalam perusahaan 
merupakan konfik antara manajemen dan pemegang saham perusahaan. 
Pemegang saham, selaku pemilik perusahaan, mengharapkan manajemen untuk 
melakukan berbagai layanan yang bertujuan untuk meningkatkan nilai dari 
pemegang saham. Sedangkan manajemen perusahaan, selaku pengelola 
perusahaan, terkadang tidak hanya melakukan layanan guna meningkatkan nilai 
pemegang saham, namun juga bertindak untuk meningkatkan keuntungan 
pribadinya sendiri.  
Dalam upaya mengatasi dan mencegah hal-hal yang tidak diinginkan oleh 
pemegang saham, perlu dilakukan pengawasan terhadap proses pengambilan 





pengawasan terhadap manajemen perusahaan adalah dengan pelaksanaan 
mekanisme corporate governance. Terdapat dua jenis mekanisme corporate 
governance yaitu mekanisme internal dan mekanisme eksternal (Juwitasari, 
2008). Mekanisme tata kelola internal berkaitan dengan tingkat pengungkapan 
praktik corporate governance, ukuran dewan komisaris, kepemilikan manajerial 
dan jumlah komite penunjang dewan komisaris (Hassan dan Halbouni, 2013). 
Sedangkan mekanisme tata kelola eksternal berkaitan dengan pengawasan yang 
dilakukan oleh stakeholder di luar pengelola perusaahan, yang diwakili melalui 
kualitas auditor eksternal. 
Tingkat pengungkapan praktik corporate governance berkaitan dengan 
pengungkapan berbagai upaya yang telah dilakukan oleh perusahaan dalam 
rangka implementasi tata kelola perusahaan yang baik (Hassan dan Halbouni, 
2013). Dengan pelaksanaan tata kelola perusahaan yang baik maka akan semakin 
baik pula sistem pengawasan terhadap manajemen perusahaan yang akan 
membantu menurunkan konflik keagenan pada perusahaan. Tingkat 
pengungkapan praktik corporate governance berhubungan dengan jumlah item 
praktik corporate governance yang diungkapkan pada laporan tahunan 
perusahaan. 
Dewan komisaris memiliki tugas mengawasi kebijakan dan jalannya 
perusahaan secara umum. Dewan komisaris merupakan salah satu mekanisme 
corporate governance yang penting dalam perusahaan (Martsila dan Meiranto, 
2013). Ukuran dewan komisaris merupakan salah satu hal yang harus diperhatikan 





(KNKG, 2006). Ukuran dewan komisaris berkaitan dengan jumlah anggota dewan 
komisaris pada perusahaan. 
Kepemilikan saham oleh manajemen perusahaan atau yang biasa disebut 
dengan kepemilikan manajerial dapat menjadi salah satu bentuk mekanisme 
corporate governance. Dengan keterlibatan manajemen dalam kepemilikan saham 
akan membuat manajemen merasa menanggung konsekuensi dari keputusan yang 
diambil oleh manajemen yang akan membuat manajemen lebih berhati-hati dalam 
pengelolaan perusahaan (Martsila dan Meiranto, 2013). Sedangkan menurut teori 
keagenan, kepemilikan manajerial dalam perusahaan akan mengurangi biaya 
keagenan karena adanya kesamaan kepentingan antara pemegang saham dan 
manajemen perusahaan (Jensen dan Meckling, 1976). 
Dewan komisaris dalam pelaksanaan tugasnya dapat membentuk beberapa 
komite yang bertugas dan bertanggungjawab langsung kepada dewan komisaris 
(KNKG, 2006). Beberapa komite ini disebut sebagai komite penunjang dewan 
komisaris. Komite penunjang dewan komisaris dapat membantu meningkatkan 
pengawasan internal pada perusahaan dan mampu menurunkan biaya keagenan 
dalam perusahaan (Fauzi dan Locke, 2012). Semakin besar jumlah komite 
penunjang dewan komisaris maka akan semakin banyak pihak profesional yang 
mengawasi perusahaan dan hal tersebut dapat meningkatkan kegiatan transfer 






Salah satu mekanisme yang dapat mengurangi adanya asimetri informasi 
yang terjadi pada konflik keagenan manajemen perusahaan dan pemegang saham 
adalah dengan dilaksanakannya audit eksternal terhadap laporan keuangan 
perusahaan. Audit merupakan salah satu komponen penting dari keefisienan pasar 
modal. Hal ini karena audit mampu meningkatkan kredibilitas dari laporan 
keuangan yang akan mendukung pelaksanaan corporate governance yang lebih 
baik melalui pelaporan keuangan yang transparan (Haat et al., 2008). 
Berbagai mekanisme corporate governance yang baik tersebut perlu 
ditegakkan dalam rangka pencapaian kinerja keuangan perusahaan yang 
maksimal. Kinerja keuangan perusahaan merupakan bentuk prestasi yang telah 
dicapai perusahaan selama satu periode tertentu. Menurut Hassan dan Halbouni 
(2013) terdapat dua jenis pengukuran kinerja keuangan perusahaan yaitu 
pengukuran kinerja keuangan berdasarkan pendekatan akuntansi dan kinerja 
keuangan berdasarkan pendekatan pasar. Kinerja keuangan pendekatan akuntansi 
dapat menggunakan proksi pengukuran return on asset dan return on equity 
(Hassan dan Halbouni, 2013). Sedangkan penggunaan kinerja keuangan 
pendekatan pasar dapat menggunakan proksi Tobin’s Q seperti yang dilakukan 
pada penelitian oleh Haat et al., (2008), Ghazali (2010), dan Fauzi dan Locke 
(2012). 
Saat ini telah banyak penelitian yang mencari tahu mengenai hubungan 
antara mekanisme corporate governance dan kinerja keuangan perusahaan. 
Alasan yang mendasari dibalik penelitian mengenai hubungan antara mekanisme 





diantara pemegang saham dan manajer yang dijelaskan dalam hubungan agen-
prinsipal (Jensen dan Meckling, 1976). Konflik kepentingan diantara pemegang 
saham dan manajer tersebut meningkatkan biaya agensi dalam sebuah organisasi 
dikarenakan kurangnya pengendalian dari sisi pemegang saham. Untuk mengatasi 
masalah-masalah organisasi tersebut guna menyelaraskan kepentingan agen-
prinsipal digunakanlah mekanisme corporate governance.  
Alasan lain yang mendasari penelitian ini yaitu perbedaan hasil diantara 
berbagai penelitian yang menguji pengaruh mekanisme corporate governance 
terhadap kinerja perusahaaan. Penelitian Fauzi dan Locke (2012) memberikan 
hasil bahwa terdapat pengaruh positif dari mekanisme corporate governance 
terhadap kinerja perusahaan. Penelitian lain justru sebaliknya, seperti penelitian 
Hassan dan Halbouni (2013), menemukan hasil bahwa terdapat hubungan negatif 
antara mekanisme corporate governance dengan kinerja perusahaan. Sementara 
itu penelitian lain justru tidak menemukan pengaruh signifikan mekanisme 
corporate governance pada kinerja perusahaan.  
Terdapat beberapa hal yang dapat menjadi penjelas mengenai hasil 
penelitian mengenai mekanisme corporate governance terhadap kinerja keuangan 
perusahaan yang berbeda-beda. Pertama, perbedaan kelembagaan di berbagai 
negara yang mempengaruhi penelitian tersebut. Penelitian Haat et al, (2008) dan 
Ghazali (2010) dilakukan di negara-negara Asia seperti Malaysia. Penelitian yang 
dilakukan oleh Hassan dan Halbouni (2013) dilakukan di negara Timur Tengah 
seperti Uni Arab Emirat. Di Indonesia sendiri sudah banyak penelitian berkaitan 





dilakukan oleh Santoso (2010), Arifin (2010), Lestari (2013), Martsila dan 
Meiranto (2013) dan banyak lagi. 
Seperti diketahui bahwa terdapat dua jenis kelembagaan berkaitan dengan 
mekanisme corporate governance yaitu one-tier dan two-tier. System one-tier 
banyak digunakan dalam Negara-negara seperti United States, United Kingdom, 
Canada, Australia dan beberapa Negara timur tengah, seperti Uni Arab Emirat. 
Sementara Indonesia sendiri menggunakan system two-tier. Perbedaan hasil 
penelitian tersebut menjadi salah satu alasan penelitian, apakah mekanisme 
corporate governance yang diterapkan di Indonesia sudah cukup baik dan 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
Santoso (2010) melakukan penelitian mengenai pengaruh kepemilikan 
institusional, kepemilikan manajerial, ukuran dewan komisaris, ukuran dewan 
direksi, ukuran komite audit dan ukuran komisaris independen pada kinerja 
keuangan perusahaan manufaktur terdaftar. Penelitian tersebut menemukan hasil 
bahwa dewan komisaris dan dewan direksi berpengaruh positif signifikan 
terhadap kinerja keuangan dan komite audit berpengaruh negatif signifikan 
terhadap kinerja keuangan. 
Arifin (2010) melakukan penelitian tentang pengaruh komisaris independen, 
kepemilikan manajerial, kepemilikan asing, struktur utang, dan kualitas auditor 
terhadap kinerja keuangan pada perusahaan manufaktur terdaftar. Penelitian 





struktur utang berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. 
Lestari (2010) melakukan penelitian tentang pengaruh proporsi dewan 
komisaris independen, kepemilikan manajerial, kepemilikan asing, kepemilikan 
institusional, independensi komite audit dan kualitas auditor pada kinerja 
keuangan perusahaan jasa non keuangan terdaftar. Penelitian tersebut menemukan 
bahwa kepemilikan saham manajerial, kualitas audit dan komite audit 
berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan. 
Martsila dan Meiranto (2013) melakukan penelitian tentang pengaruh 
independensi dewan komisaris, ukuran dewan komisaris, kepemilikan manajerial, 
konsentrasi kepemilikan, dan leverage terhadap kinerja kuengan perusahaan pada 
perusahaan non keuangan terdaftar. Hasil penelitian tersebut adalah ukuran dewan 
komisaris dan konsentrasi kepemilikan berpengaruh positif signifikan terhadap 
kinerja keuangan dan leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja 
keuangan. 
Berdasarkan penelitian terdahulu di Indonesia mengenai mekanisme 
corporate governance pada kinerja perusahaan yang telah disebutkan terdapat 
beberapa alasan dalam memilih Indonesia untuk penelitian ini. Pertama, terdapat 
perbedaan hasil penelitian yang dilakukan di Indonesia. Kedua, terdapat berbagai 
pilihan variabel yang digunakan sebagai indikator mekanisme corporate 
governance. Ketiga, objek penelitian yang berbeda-beda dalam meneliti pengaruh 





Penelitian ini dilakukan untuk menguji ulang pengaruh mekanisme 
corporate governance terhadap kinerja keuangan perusahaan pada seluruh 
perusahaan terdaftar di Indonesia pada tahun 2013. 
1.2 Rumusan Masalah 
Teori keagenan menyatakan bahwa dalam hubungan prinsipal dan agen, 
keduanya memiliki kepentingan masing-masing. Hal ini menimbulkan konflik 
keagenan yang dapat diatasi dengan pelaksanaan mekanisme tata kelola 
perusahaan yang baik. Mekanisme tata kelola perusahaan ini akan menurunkan 
biaya agensi melalui pengawasan yang dilakukan terhadap proses pengambilan 
keputusan oleh agen selaku pengelola perusahaan.  
Terdapat banyak mekanisme corporate governance yang dapat diterapkan 
dalam perusahaan, beberapa diantaranya adalah tingkat pengungkapan praktik 
corporate governance, ukuran dewan komisaris, kepemilikan manajerial, jumlah 
komite penunjang dewan komisaris dan kualitas auditor eksternal. Pengawasan 
perusahaan melalui mekanisme corporate governance ini memiliki tujuan akhir 
untuk meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. 
Pengaruh mekanisme corporate governance terhadap kinerja keuangan telah 
banyak dilakukan baik di luar negeri maupun di Indonesia. Penelitian tersebut 
menemukan hasil yang berbeda-beda mengenai pengaruh mekanisme corporate 
governance terhadap kinerja keuangan. Beberapa menemukan bahwa mekanisme 
corporate governance berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan (Lestari, 





Sedangkan penelitian lain justru menemukan hubungan negatif signifikan antara 
mekanisme corporate governance terhadap kinerja keuangan (Arifin, 2010)  
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka 
penelitian ini dimaksudkan untuk menjawab pertanyaan di bawah ini: 
1. Apakah tingkat pengungkapan praktik corporate governance berpengaruh 
positif terhadap kinerja keuangan perusahan? 
2. Apakah ukuran dewan komisaris berpengaruh positif terhadap kinerja 
keuangan perusahaan? 
3. Apakah kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap kinerja 
keuangan perusahaan? 
4. Apakah jumlah komite penunjang dewan komisaris berpengaruh positif 
terhadap kinerja keuangan perusahaan? 
5. Apakah kualitas auditor eksternal berpengaruh positif terhadap kinerja 
keuangan perusahaan? 
1.3 Tujuan dan Kegunaan Penelitian 
1.3.1 Tujuan Penelitian 
 Berdasarkan uraian diatas tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Menganalisis pengaruh tingkat pengungkapan praktik corporate 
governance terhadap kinerja keuangan perusahan. 






3. Menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. 
4. Menganalisis pengaruh jumlah komite penunjang dewan komisaris 
terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
5. Menganalisis pengaruh kualitas auditor eksternal terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. 
1.3.2 Kegunaan Penelitian 
Penelitian ini diharapkan mampu memberi kegunaan bagi pihak-pihak 
yang berkepentingan, sebagai berikut: 
1.  Secara teoritis, penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi 
terhadap pengembangan ilmu akuntansi khususnya mengenai 
mekanisme corporate governance terhadap kinerja keuangan 
perusahaan terdaftar di Indonesia. Penelitian ini juga diharapkan dapat 
digunakan sebagai bahan kajian teoritis dan referensi dalam 
mengadakan penelitian lebih lanjut.  
2. Secara praktis, penelitian ini dapat memberi kegunaan bagi beberapa 
pihak, yaitu: 
a. Bagi Investor dan kreditur, penelitian diharapkan dapat digunakan 
sebagai bahan pertimbangan pengambilan keputusan mengenai 
hal yang perlu dipertimbangkan dalam menganalisis perusahaan 






b. Bagi perusahaan, penelitian diharapkan dapat memberikan 
masukan mengenai pentingnya mekanisme corporate governance 
yang baik demi menghasilkan kinerja keuangan yang baik. 
c. Bagi pembuat kebijakan dan regulator, hasil dari penelitian ini 
dapat digunakan sebagai pertimbangan untuk mengembangkan 
suatu model sistem corporate governance agar dapat tercapai 
sistem corporate governance yang semakin efektif. 
1.4 Sistematika Penelitian 
Sistematika penulisan ini merupakan uraian ringkas dari materi yang 
dibahas pada setiap bab yang ada dalam penelitian. Sistematika penulisan 
penelitian ini terbagi menjadi lima bab. Adapun sistematika penulisan skripsi ini 
adalah sebagai berikut : 
BAB I PENDAHULUAN  
Bab pendahuluan berisi latar belakang, rumusan masalah, tujuan 
dan kegunaan penelitian serta sistematika penulisan.  
BAB II TELAAH PUSTAKA  
Bab telaah pustaka membahas mengenai landasan teori dan 
beberapa penelitian terdahulu. Pada bab telaah pustaka juga 
menjelaskan kerangka pemikiran teoritis sebagai landasan hipotesis 






BAB III METODE PENELITIAN  
Bab metode penelitian membahas mengenai variabel penelitian dan 
definisi operasionalnya, penentuan populasi dan sampel, jenis dan 
sumber data, metode pengumpulan data serta metode analisis yang 
digunakan.  
BAB IV HASIL DAN ANALISIS  
Dalam bab ini diuraikan deksripsi objek penelitian, analisis 
kuantitatif, interpretasi hasil serta dijelaskan pula argumentasi yang 
sesuai dengan hasil penelitian. 
BAB V PENUTUP  
Dalam bab ini berisi kesimpulan hasil penelitian yang diperoleh 
dari pembahasan sebelumnya, keterbatasan dalam penelitian, dan 














TELAAH PUSTAKA  
Bab ini terdiri dari 3 (tiga) subbab yaitu landasan teori dan penelitian 
terdahulu, kerangka pemikiran serta pengembangan hipotesis. Pada subbab 
landasan teori dan penelitian terdahulu akan dibagi menjadi 5 bagian yaitu (i) teori 
agensi; (ii) coporate governance; (iii) mekanisme corporate governance; (iv) 
kinerja keuangan; dan (v) penelitian terdahulu yang telah dilakukan oleh peneliti 
sebelumnya. 
 Pada subbab kerangka pemikiran akan dijelaskan mengenai hubungan 
logis antar variabel serta gambar kerangka pemikiran teoritis. Terakhir, subbab 
pengembangan hipotesis akan menguraikan mengenai perumusan hipotesis 
penelitian. 
2.1 Landasan Teori dan Penelitian Terdahulu 
Penelitian ini berdasar pada teori agensi. Teori agensi menyatakan bahwa 
prinsipal dan agen masing-masing memiliki kepentingan yang berbeda. Good 
corporate governance merupakan salah satu cara yang dapat digunakan untuk 
mengurangi konflik keagenan yang terjadi diantara hubungan agen-prinsipal.  
2.1.1 Teori Agensi 
 Teori agensi merupakan teori yang dibangun berdasarkan pada hubungan 





dan Meckling (1976), hubungan keagenan didefinisikan sebagai suatu perjanjian, 
dimana terdapat satu atau lebih pihak prinsipal yang mempekerjakan agen, dimana 
agen diharapkan dapat melakukan beberapa layanan atas nama prinsipal. Apabila 
dalam perusahaan, maka hubungan keagenan merupakan hubungan antara 
pemegang saham dan manajemen perusahaan. Berdasarkan penjelasan tersebut 
maka agen merupakan pihak yang berwenang untuk melakukan pengelolaan dan 
melakukan pengambilan keputusan berkaitan dengan perusahaan atas nama 
pemegang saham. 
 Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa pihak agen dan prinsipal 
memiliki kepentingan yang berbeda. Pihak prinsipal mengharapkan pihak agen 
untuk dapat melakukan beberapa tindakan atau tugas tertentu yang berkaitan 
dengan kepentingan prinsipal, seperti memaksimalkan kesejahterahan para 
pemegang saham (Subramaniam, et al,.2009). Sedangkan disisi lain, pihak agen 
umumnya bertindak berdasarkan kepentingan yang dia miliki, yaitu 
memaksimalkan kesejahteraan agen. Hal tersebut menimbulkan konflik keagenan 
yang terjadi dalam perusahaan. 
 Dengan adanya konflik keagenan tersebut, membuat prinsipal menjadi 
perlu untuk mengawasi dan mengendalikan tingkah laku agen agar sesuai dengan 
apa yang diharapkan prinsipal. Dalam melakukan pengawasan dan pengendalian 
tersebut dibutuhkan biaya agensi. Menurut Jensen dan Meckling (1976), biaya 
agensi merupakan jumlah dari ketiga hal berikut: 





2. Biaya pengamanan oleh agen, dan 
3. Biaya kerugian residual. 
 Biaya pengawasan merupakan biaya yang dikeluarkan oleh prinsipal 
dalam rangka mengawasi perilaku agen. Hal ini dilakukan agar agen tidak 
melakukan kegiatan yang menyimpang dari apa yang diharapkan prinsipal. Biaya 
pengamanan oleh agen merupakan biaya yang harus ditanggung oleh agen untuk 
menjamin bahwa agen tidak akan mengambil suatu tindakan yang dapat 
merugikan prinsipal serta memastikan bahwa prinsipal akan memperoleh 
kompensasi apabila agen tidak melakukan beberapa tindakan. Biaya kerugian 
residual merupakan biaya penurunan kesejahteraan prinsipal sebagai akibat dari 
perbedaan kepentingan agen dan prinsipal. 
 Mekanisme tata kelola perusahaan merupakan salah satu cara yang dapat 
digunakan oleh pemegang saham untuk mengawasi dan mengendalikan tingkah 
laku agen. Menurut Hassan dan Halbouni (2013) mekanisme tata kelola 
perusahaan juga dapat digunakan untuk mengurangi kemungkinan manajemen 
untuk meningkatkan kepentingan mereka dengan menggunakan asimetri 
informasi.  
 Henry (2010) menambahkan bahwa alat pengawasan seperti mekanisme 
corporate governance, memfasilitasi penyejajaran kepentingan antara pemegang 
saham dan manajemen. Penyejajaran kepentingan kedua belah pihak tersebut akan 
mengurangi biaya agensi perusahaan dan tentunya akan meningkatkan kinerja 





baik akan menyebabkan pengawasan dan pengendalian yang dilakukan oleh 
pemegang saham dapat membatasai kekuasaan manajemen untuk melakukan 
tindakan yang dapat merugikan pemegang saham yang nantinya akan 
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan.  
2.1.2  Corporate governance 
2.1.2.1 Definisi Corporate Governance 
 Terdapat berbagai definisi yang dapat menggambarkan mengenai 
corporate governance, baik yang dikeluarkan oleh institusi maupun perorangan. 
Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI) mengambil definisi 
corporate governance yang berasal dari komite cadbury sebagai berikut: 
“…a set of rules that define the relationship between shareholders, 
managers, creditors, the government, employees and other internal and 
external stakeholders in respect to their rights and responsibilities, or the 
system by which companies are directed and controlled.” 
 
 “[…seperangkat aturan yang didefinisikan sebagai hubungan antara 
pemegang saham, pengurus (pengelola) perusahaan,pihak kreditur, 
pemerintah, karyawan, dan pemangku kepentingan intern dan ekstern 
lainnya yang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka, atau 
dengan kata lain suatu sistem yang mengatur dan mengendalikan 
perusahaan].” 
 Organization for Economic Co-operation and Development (OECD) 
(2004) mendefinisikan tata kelola perusahaan sebagai berikut:  
“… is one key element in improving economic efficiency and growth as 
well as enhancing investor confidence. Corporate governance involves a 
set of relationships between a company’s management, its board, its 
shareholders and other stakeholders. Corporate governance also provides 





means of attaining those objectives and monitoring performance are 
determined.” 
 
 “[…salah satu elemen kunci dalam meningkatkan efisiensi ekonomi dan 
pertumbuhan serta meningkatkan kepercayaan diri investor. Tata kelola 
perusahaan meningkatkan sebuah hubungan antara pengelola perusahaan, 
dewan, para pemegang saham dan para pemangku kepentingan lainnya. 
Tata kelola perusahaan juga menyediakan suatu struktur dimana tujuan 
sebuah perusahaan ditetapkan, dan cara pencapaian tujuan dan pemantauan 
kinerja mereka ditentukan].” 
 
 Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKG) (2006) mendefinisikan 
good corporate governance sebagai suatu pilar dari sistem ekonomi pasar. 
Dengan adanya pilar tersebut diharapkan mampu menciptakan iklim usaha yang 
kondusif serta dapat meningkatkan kepercayaan baik pada perusahaan maupun 
iklim usaha di suatu negara. Selain itu, pelaksanaan corporate governance 
diharapkan mampu mendorong penciptaan pasar yang efisien, transparan, dan 
konsisten dengan peraturan perundang-undangan. 
Larcker et al. (2007) berpendapat bahwa corporate governance mengacu 
pada seperangkat mekanisme yang dapat mempengaruhi keputusan yang dibuat 
oleh pengelola perusahaan, ketika terdapat pemisahan diantara orang yang 
memiliki perusahaan dengan orang yang mengawasi jalannya kegiatan 
operasional. 
Berdasarkan beberapa definisi corporate governance tersebut, dapat 
disimpulkan bahwa corporate governance merupakan satu perangkat mekanisme 
berlaku bagi seluruh pemangku kepentingan perusahaan yang bertujuan untuk 





demi terciptanya efisiensi pasar dan kepercayaan pada perusahaan maupun iklim 
usaha pada Negara tersebut. 
2.1.2.2 Prinsip Corporate Governance 
 Setiap perusahaan harus berusaha untuk mewujudkan penerapan 
corporate governance yang baik dalam lingkungan usahanya. Salah satu upaya 
pewujudan corporate governance yang baik tersebut, perusahaan harus 
memastikan bahwa prinsip-prinsip good corporate governance telah di 
laksanakan pada seluruh aspek bisnisnya pada semua tingkatan. Terdapat 5 (lima) 
prinsip corporate governance menurut KNKG (2006). Berikut merupakan 
penjelasan mengenai kelima prinsip tersebut: 
1. Transparansi (Transparency) 
Perusahaan harus menjaga objektifitas dalam menjalankan bisnis, dengan 
cara menyediakan informasi yang material dan relevan dengan cara mudah 
diakses dan dipahami oleh pemangku kepentingan. Perusahaan harus 
mengambil inisiatif untuk mengungkapkan tidak hanya masalah yang 
disyaratkan oleh peraturan perundang-undangan, namun juga hal yang 
penting lainnya yang dapat digunakan untuk pengambilan keputusan oleh 
pemegang saham, kreditur dan pemangku kepentingan lainnya. 
2. Akuntabilitas (Accountability) 
Perusahaan harus mampu mempertanggung jawabkan kinerjanya secara 





benar, terukur dan sesuai dengan kepentingan stakeholder. Akuntabilitas 
merupakan prasyarat untuk mencapai kinerja yang berkesinambungan. 
3. Responsibilitas (Responsibility) 
Perusahaan harus mematuhi seluruh peraturan perundang-undangan dan 
tanggung jawab terhadap masyarakat dan lingkungan. Hal ini perlu 
dilakukan agar kesinambungan usaha dapat terpelihara dalam jangka 
panjang. 
4. Independensi (Independency) 
Demi kelancaran pelaksanaan GCG, perusahaan harus dikelola secara 
independen sehingga tidak terjadi dominasi dari masing-masing organ 
perusahaan dan tidak dapat diintervensi oleh pihak lain. 
5. Kewajaran dan Kesetaraan (Fairness) 
Perusahaan harus senantiasa memperhatikan kepentingan pemegang 
saham dan pemangku kepentingan lainnya berdasarkan prinsip kewajaran 
dan kesetaraan sesuai dengan manfaat dan kontribusi yang diberikan 
kepada perusahaan 
2.1.3 Mekanisme Corporate Governance 
Mekanisme adalah cara kerja suatu organisasi untuk melakukan suatu 
tindakan yang memenuhi persyaratan tertentu. Mekanisme tata kelola perusahaan 
terbagi menjadi dua yaitu mekanisme internal dan mekanisme eksternal. 
mekanisme internal tata kelola perusahaan berkaitan dengan proses pengambilan 
keputusan yang dilakukan oleh dewan komisaris beserta seluruh komite dibawah 





Selain itu, mekanisme tata kelola internal juga mencakup kepemilikan saham 
manajerial, jumlah dan karateristik anggota dewan komisaris. Sedangkan 
mekanisme tata kelola eksternal berkaitan dengan aktivitas pengendalian dan 
pengawasan yang berasal dari pasar modal, perbankan, konsumen, supplier, 
tenaga kerja, pemerintah sebagai regulator, dan pemangku kepentingan lainnya 
(Juwitasari, 2008). 
Penelitian ini menggunakan lima indikator mekanisme corporate 
governance yaitu tingkat pengungkapan praktik corporate governance, ukuran 
dewan komisaris, kepemilikan manajerial, jumlah komite penunjang dewan 
komisaris, dan kualitas auditor eksternal. 
2.1.3.1 Pengungkapan Praktik Corporate Governance 
 Pengungkapan apabila dikaitkan dengan laporan tahunan perusahaan 
mengandung makna suatu kegiatan pemberian informasi dan penjelasan yang 
cukup dan bermanfaat kepada pihak-pihak yang berkepentingan mengenai kinerja 
perusahaan. Terdapat dua jenis pengungkapan yaitu pengungkapan wajib 
(mandatory disclosure) dan pengungkapan sukarela (voluntary disclosure) 
(Ghozali dan Chariri, 2007). Pengungkapan wajib adalah syarat minimum 
pengungkapan yang harus dilakukan oleh perusahaan, dimana syarat ini 
merupakan ketentuan yang telah ditetapkan oleh peraturan yang berlaku. 
Peraturan no X.K.6 keputusan ketua BAPEPAM dan LK no. kep-431/bl/2012 
mengenai penyampaian laporan tahunan emiten atau perusahaan publik 





 Pengungkapan sukarela merupakan informasi-informasi tertentu yang 
dikeluarkan oleh perusahaan yang tidak diatur dalam syarat minimum yang telah 
ditetapkan. Pengungkapan sukarela diantara masing-masing perusahaan adalah 
berbeda-beda bergantung pada aturan informal yang diadopsi oleh perusahaan, 
norma atau nilai yang berlaku dalam perusahaan, dan peraturan pasar (Anyta dan 
Mutmainah, 2010).  
 Pengungkapan mengenai corporate governance merupakan salah satu hal 
yang dianggap penting bagi perusahaan. Pengungkapan informasi oleh perusahaan 
akan membantu pemegang saham untuk mengidentifikasi keadaan perusahaan. 
Hal ini akan mengurangi konflik keagenan pada hubungan pemegang saham dan 
manajemen dikarenakan berkurangnya asimetri informasi pada hubungan tersebut. 
Berkurangnya asimetri informasi pada pemegang saham akan mengurangi biaya 
keagenan yang nantinya akan meningkatkan kinerja perusahaan (Bushman dan 
Smith, 2001). 
 Sejalan dengan pernyataan diatas, Hassan (2011) menyatakan bahwa 
manajer perusahaan menggunakan pengungkapan praktik corporate governance 
untuk memberi informasi kepada pengguna laporan keuangan mengenai 
kemampuan manajerial mereka. Pada saat yang sama, manajemen juga akan 
meningkatkan kepercayaan stakeholder mengenai kinerja perusahaan. 
Kepercayaan stakeholder inilah yang akan meningkatkan kinerja perusahaan 





 Rini (2010) dalam penelitiannya menggunakan 105 item mengenai 
pengungkapan corporate governance. Seluruh item tersebut diperoleh dari 
Keputusan Ketua BAPEPAM dan Lembaga Keuangan Nomor KEP/134/BL/2006 
Peraturan X.K.6 dan Pedoman Umum Good Corporate Governance Indonesia 
yang dikeluarkan oleh Komite Nasional Kebijakan Governance (KNKG) (2006). 
2.1.3.2 Dewan Komisaris 
 Menurut undang-undang No. 40 tahun 2007 tentang perseroan terbatas, 
dewan komisaris merupakan organ perseroan yang memiliki tugas untuk 
mengawasi kebijakan pengurusan, jalannya pengurusan pada umumnya, baik 
mengenai perseroan maupun usaha perseroan serta memberikan nasihat kepada 
direksi. Pengertian ini serupa dengan pengertian dewan komisaris menurut KNKG 
(2006), dewan komisaris adalah organ perseroan yang memiliki tugas dan 
tanggung jawab untuk mengawasi, memberi nasihat kepada direksi serta 
memastikan bahwa seluruh bagian perusahaan telah melaksanakan tata kelola 
perusahaan yang baik. 
 Pedoman umum good corporate governance Indonesia yang dibuat oleh 
KNKG (2006) menyatakan bahwa terdapat beberapa prinsip yang perlu dipenuhi 
oleh perusahaan agar dewan komisaris dapat menjalankan tugasnya secara efektif 
yaitu (1) komposisi dewan komisaris yang memungkinkan pengambilan 
keputusan efektif, tepat dan cepat serta bertindak independen, (2) profesionalitas 
dewan komisaris, yang ditunjukkan melalui integritas dan kemampuan yang baik 





pada dewan direksi mencakup pada berbagai tindakan berkaitan dengan 
pencegahan, perbaikan hingga pada pemberhentian sementara. 
 Jumlah anggota yang diatur dalam pasal 108 UU no. 40 tahun 2007 
tentang perseroan terbatas adalah 1 (satu) orang anggota atau lebih. Namun, 
apabila perseroan memiliki kegiatan usaha yang berkaitan dengan menghimpun 
dan/atau mengelola dana masyarakat maka perseroan terbuka tersebut wajib 
memiliki paling sedikit 2 (dua) orang anggota dewan komisaris.  
 Ukuran dewan komisaris adalah salah satu mekanisme tata kelola internal 
yang dapat menurunkan masalah keagenan yang melekat dalam pengelolaan 
perusahaan (Hassan dan Halbouni, 2013). Sembiring (2005) menyatakan bahwa 
kemampuan pengawasan dewan komisaris akan menjadi lebih efektif apabila 
jumlah ukuran dewan komisaris semakin besar. Kemampuan pengawasan yang 
efektif ini akan membuat manajemen perusahaan melakukan kinerja operasional 
dengan lebih baik. Hal ini tentunya akan mempengaruhi kinerja keuangan 
perusahaan menjadi lebih baik. 
2.1.3.3 Kepemilikan Manajerial  
 Menurut Nur’aeni (2010), kepemilikan manajerial didefinisikan sebagai 
proporsi saham biasa yang dimiliki oleh para manajemen, direksi dan komisaris. 
Menurut teori keagenan, dengan adanya kepemilikan manajerial dalam 
perusahaan akan dapat mengurangi konflik keagenan (Jensen dan Meckling, 
1976). Berkurangnya konflik keagenan akan menurunkan biaya keagenan pada 





keagenan ini disebabkan oleh adanya pertemuan kesamaan kepentingan diantara 
pemegang saham dan manajemen perusahaan.  
 Apabila terdapat kepemilikan saham oleh manajemen perusahaan maka 
manajemen akan bertindak sebagai pemilik saham juga. Dengan menjadi pemilik 
saham maka manajemen akan membuat keputusan-keputusan yang bertujuan 
untuk meningkatkan kesejahteraan pemilik saham, yang nantinya akan berdampak 
pada kinerja keuangan. 
 Fauzi dan Locke (2012) menyatakan bahwa semakin tinggi kepemilikan 
manajemen maka semakin rendah biaya keagenan dan selanjutnya akan 
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Oleh karena itu, kepemilikan 
manajerial merupakan salah satu mekanisme yang efektif untuk mengurangi 
masalah keagenan.  
 Penelitian Morck, et al. (1988) menemukan hasil bahwa kepemilikan 
manajerial memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keuangan ketika nilai 
kepemilikan manajerial tersebut berada dibawah nilai 5 persen. Namun 
sebaliknya, kepemilikan manajerial memiliki pengaruh negatif terhadap kinerja 
perusahaan apabila nilai kepemilikan manajerial berkisar antara 5 hingga 25 
persen. Hasil yang berbeda ini dikarenakan bahwa ketika kepemilikan manajerial 
meningkat dikisaran nilai antara 5 hingga 25 persen akan memfasilitasi 
management entranchment dan pengambilalihan perusahan sehingga perusahaan 






2.1.3.4 Komite Penunjang Dewan Komisaris 
 Menurut pedoman umum good corporate governance yang dikeluarkan 
oleh KNKG (2006), dewan komisaris dalam melaksanakan tugasnya dapat 
mempertimbangkan untuk membentuk beberapa komite. Komite ini bertugas 
untuk membantu dewan komisaris. Seluruh rekomendasi dan pelaksaan tugas oleh 
komite harus dilaporkan kepada dewan komisaris. Informasi berkaitan dengan 
pembentukan komite, rekomendasi serta pelaksanaan tugas komite juga perlu 
diungkapkan dalam laporan tahunan perusahaan. 
 Terdapat empat komite yang dapat dibentuk oleh perusahaan berdasarkan 
pada pedoman umum GCG yang dikeluarkan KNKG (2006). Berikut merupakan 
penjelasan mengenai empat komite tersebut: 
1. Komite Audit 
Komite audit memiliki tugas untuk memastikan bahwa: (i) laporan 
keuangan perusahaan telah disajikan secara wajar sesuai dengan prinsip 
akuntansi yang berlaku umum, (ii) struktur pengendalian internal telah 
diimplementasikan dengan baik, (iii) audit internal maupun eksternal telah 
dilaksanakan sesuai dengan standar audit yang berlaku, dan (iv) temuan 
hasil audit telah ditindak lanjuti oleh manajemen. 
2. Komite Nominasi dan Remunerasi 
Komite ini memiliki tugas dalam membantu dewan komisaris menetapkan 
kriteria berkaitan dengan pemilihan calon anggota dewan direksi serta 





3. Komite Kebijakan Risiko 
Komite ini memiliki tanggung jawab untuk membantu dewan komisaris 
dalam melakukan kajian terhadap manajemen risiko yang disusun oleh 
direksi serta menilai toleransi risiko yang dapat diambil oleh perusahaan. 
4. Komite Kebijakan Corporate Governance 
Komite kebijakan corporate governance memiliki tugas untuk membantu 
dewan komisaris dalam mengkaji seluruh kebijakan GCG serta menilai 
konsistensi implementasinya, termasuk yang berkaitan dengan etika bisnis 
dan tanggung jawab sosial perusahaan. 
 Pembentukan keempat komite penunjang dewan komisaris sifatnya tidak 
wajib bagi seluruh perusahaan. Komite penunjang ini dapat dibentuk sesuai 
kebutuhan perusahaan. Namun, bagi perusahaan yang mencatatkan sahamnya di 
Bursa Efek Indonesia memiliki kewajiban untuk membentuk minimal satu komite 
penunjang dewan komisaris, yaitu komite audit. Hal ini sesuai dengan Keputusan 
Ketua Bapepam dan LK No. Kep-643/BL/2012 mengenai peraturan nomor IX.I.5 
berkaitan dengan pembentukan dan pedoman pelaksanaan kerja komite audit. 
Dalam peraturan tersebut dinyatakan bahwa emiten atau perusahaan publik wajib 
memiliki komite audit. Komite audit tersebut dalam melaksanakan tugas dan 
tanggung jawabnya secara independen.  
 Komite penunjang dewan komisaris merupakan mekanisme penting untuk 
mengurangi biaya keagenan, dimana hal ini akan meningkatkan kinerja keuangan 





penunjang dewan komisaris diharapkan mampu meningkatkan pengendalian 
internal dan akibatnya akan meningkatkan kinerja keuangan. 
2.1.3.5 Kualitas Auditor Eksternal 
 Menurut Mulyadi (2009), auditing merupakan suatu rangkaian kegiatan 
yang bersifat sistematik untuk memperoleh dan mengevaluasi bukti yang 
mendasari laporan keuangan historis suatu entitas yang berisi asersi yang dibuat 
manajemen perusahaan tersebut. Kegiatan tersebut bertujuan untuk memperoleh 
kesesuaian antara pernyataan manajemen dengan kriteria yang telah ditetapkan. 
Kegiatan auditing diakhiri dengan penyampaian hasil-hasil temuan kepada para 
pemakai yang berkepentingan.  
 Audit laporan keuangan atau yang dikenal sebagai audit eksternal ini 
merupakan salah satu mekanisme tata kelola perusahaan secara eksternal. Audit 
eksternal diharapkan mampu mengurangi asimetri informasi antara pemegang 
saham dan manajemen perusahaan. Pengurangan asimetri informasi antara 
keduanya mampu menurunkan biaya keagenan dalam hubungan keagenan 
tersebut. Apabila biaya keagenan menurun maka akan berdampak pada kinerja 
keuangan yang meningkat.  
 Menurut Haat (2008), audit merupakan salah satu elemen penting dari 
keefisienan pasar modal. Keefisienan ini karena audit dapat meningkatkan 
kredibilitas dari laporan keuangan, yang secara langsung mendukung pelaksanaan 





 Kualitas jasa audit didefinisikan sebagai kemungkinan bahwa auditor akan 
menemukan kelemahan pada sistem akuntansi klien dan melaporkan kelemahan 
tersebut. Kemungkinan bahwa auditor dapat menemukan kelemahan tergantung 
pada kemampuan teknologi auditor, prosedur audit yang dilakukan atas audit yang 
diberikan, luas sample, dan lain lain (DeAngelo, 1981) 
 Becker et al. (dalam Hassan dan Halbouni, 2013) menyatakan bahwa 
semakin tinggi kualitas auditor maka akan semakin besar kemungkinannya untuk 
dapat mendeteksi praktik akuntansi yang diragukan, hal ini juga akan 
meningkatkan kualitas laporan audit. Davidson dan Neu (dalam Hassan dan 
Halbouni, 2013) menyatakan bahwa kualitas auditor merupakan faktor utama 
yang menentukan kredibilitas informasi keuangan suatu perusahaan dan berakibat 
pada kinerja keuangan perusahaan. 
2.1.4 Kinerja Keuangan 
 Kinerja perusahaan merupakan suatu alat ukur untuk menentukan nilai 
keberhasilan perusahaan dalam melakukan usahanya. Menurut metode penilaian 
Balanced Scorecard (BSC), terdapat empat faktor yang mempengaruhi kinerja 
perusahaan yaitu faktor keuangan, pelanggan, proses bisnis internal dan proses 
belajar dan berkembang. Kinerja keuangan merupakan sebuah prestasi yang telah 
dicapai perusahaan dan dituangkan dalam laporan keuangan perusahaan pada satu 
periode tertentu (Anggitasari dan Mutmainah, 2012). Salah satu cara untuk 






 Analisis rasio keuangan dibagi kedalam tiga area penting analisis laporan 
keuangan (Subramanyam dan Wild, 2014). Berikut merupakan tiga area penting 
analisis laporan keuangan: 
1. Analisis Kredit (Analisis Risiko) 
a. Likuiditas 
Rasio ini digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban keuangan jangka pendek. Rasio likuiditas 
terdiri dari: current ratio, acid test ratio, collection period, dan 
days to sell inventory. 
b. Struktur modal dan solvabilitas 
Rasio ini digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban keuangan jangka panjang. Rasio ini terdiri 
dari: total debt to equity, long term debt to total equity, dan times 
interest earned. 
2. Analisis Profitabilitas 
a. Tingkat pengembalian atas investasi 
Rasio ini digunakan untuk menilai kompensasi keuangan yang 
diberikan perusahaan kepada pemegang saham dan kreditur. Rasio 
ini terdiri dari: Return on asset (ROA) dan return on equity (ROE). 
b. Kinerja operasi 
Rasio ini digunakan untuk mengevaluasi margin laba dari aktivitas 
operasi. Rasio ini terdiri dari: gross profit margin (GPM), 





c. Pemanfaatan aset 
Rasio ini digunakan untuk menilai efektifitas dan intensitas aset 
dalam menghasilkan penjualan, biasa disebut sebagai tingkat 
perputaran. Rasio ini terdiri dari: cash turnover, account receivable 
turnover, inventory turnover, working capital turnover, PPE 
turnover, dan total asset turnover. 
3. Valuasi 
a. Ukuran pasar 
Rasio ini digunakan untuk mengestimasi nilai interinsik perusahaan 
yang berdasarkan nilai saham perusahaan. Rasio ini terdiri dari: 
price-to-earning ratio, earning yield, dividend payout rate, dan 
price-to-book. 
Variabel kinerja keuangan dalam penelitian ini diproksikan oleh 3 
pengukuran yaitu ROA, ROE, dan Tobin’s Q. Berikut merupakan penjelasam 
mengenai ketiga pengukuran kinerja keuangan tesebut. 
2.1.4.1 Kinerja Keuangan Pendekatan Akuntansi 
 Return on Asset (ROA) dan return on equity (ROE) adalah dua ukuran 
kinerja keuangan berdasarkan pendekatan akuntansi. ROA menunjukkan 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba berdasarkan sumber daya yang 
berasal dari total aktiva. Sedangkan ROE menunjukkan kemampuan perusahaan 





 Martsila dan Meiranto (2013), Hassan dan Halbouni (2013), dan Bukhori 
(2012) menggunakan kinerja perusahaan berdasarkan pendekatan akuntansi 
sebagai proksi kinerja keuangan. Hal ini dikarenakan kinerja keuangan 
berdasarkan pendekatan akuntansi lebih mampu menjelaskan kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba operasi menggunakan sumber dayanya, 
tanpa terikat dengan harga saham (Bukhori, 2012). 
 Nugroho (2014) menguji hubungan antara mekanisme corporate 
governance dengan kinerja keuangan yang diproksikan dengan ROE dan 
menemukan bukti bahwa terdapat hubungan signifikan diantara mekanisme 
corporate governance dan kinerja keuangan berdasarkan pendekatan akuntansi. 
Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa kinerja keuangan secara signfikan 
dipengaruhi oleh mekanisme corporate governance. Analisis tersebut 
menunjukkan bahwa dengan diterapkannya mekanisme corporate governance 
yang baik pada perusahaan akan membuat manajer mampu meningkatkan kinerja 
keuangan perusahaan. 
2.1.4.2 Kinerja Keuangan Pendekatan Pasar  
 Salah satu pengukuran kinerja keuangan pendekatan pasar adalah Tobin’s 
Q. Martsila dan Meiranto (2013), Hassan dan Halbouni (2013), dan Fauzi dan 





 Gani dan Jeremias (2006) menyatakan bahwa variabel Tobin’s Q 
cenderung lebih objektif dibanding ukuran berdasarkan pendekatan akuntansi, 
serta dipengaruhi oleh faktor-faktor yang tidak terkontrol. Tobin’s Q dianggap 
sebagai rasio pengukuran terbaik dalam mengambarkan kinerja keuangan 
perusahaan berdasarkan pendekatan pasar. Menurut Sekaredi (2011) nilai Tobin’s 
Q menunjukkan intangible asset perusahaan, dimana semakin besar rasio Tobin’s 
Q maka semakin besar pula intangible asset perusahaan. Hal ini menunjukkan 
bahwa perusahaan memiliki prospek pertumbuhan yang baik. 
2.1.5 Penelitian Terdahulu 
 Pada subbab penelitian terdahulu akan dijelaskan mengenai beberapa 
penelitian yang telah dilakukan sebelumnya berkaitan dengan mekanisme 
corporate governance dan kinerja keuangan. Haat et al. (2008) melakukan 
penelitian terhadap perusahaan yang terdaftar di Kuala Lumpur Stock Exchange 
(KLSE) pada tahun 2002 mengenai pengaruh mekanisme corporate governance 
terhadap kinerja keuangan. Variabel dependen yang digunakan kinerja keuangan 
yang diproksikan dengan pengukuran Tobin’s Q. Sedangkan variabel independen 
adalah struktur modal perusahaan, kualitas auditor dan mekanisme internal tata 
kelola perusahaan yang terdiri dari komposisi dewan, dualitas CEO, kualitas 
direksi, dan kepemilikan manajerial. Penelitian yang menggunakan model analisis 
regresi berganda ini menunjukkan hasil bahwa seluruh mekanisme internal tata 
kelola perusahaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja 





terhadap kinerja keuangan dan kualitas auditor berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap kinerja keuangan.  
 Penelitian Santoso (2010) mengenai pengaruh mekanisme tata kelola 
perusahaan terhadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2001-2003. Variabel dependen yang 
digunakan penelitian tersebut adalah kinerja keuangan yang diproksikan dengan 
Tobin’s Q dan variabel independen yang digunakan adalah kepemilikan 
institusional, kepemilikan manajerial, ukuran dewan komisaris, ukuran dewan 
direksi, ukuran komite audit dan ukuran komisaris independen. Penelitian tersebut 
menggunakan metode analisis regresi berganda. Hasil penelitian tersebut 
menunjukkan bahwa ukuran dewan komisaris dan dewan direksi memiliki 
pengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan. Variabel ukuran komite 
audit memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. 
Sedangkan kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial tidak terbukti 
dan tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. 
 Penelitian Arifin (2010) tentang pengaruh mekanisme tata kelola 
perusahaan terhadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
BEI pada tahun 2005-2008. Penelitian tersebut menggunakan variabel dependen 
kinerja perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q dan variabel independen 
yaitu komisaris independen, kepemilikan manajerial, kepemilikan asing, struktur 
hutang dan kualitas auditor. Penelitian tersebut menggunakan model analisis 
regresi berganda dan menemukan hasil penelitian bahwa variabel kepemilikan 





pengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan. Variabel kualitas 
auditor memiliki pengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan dan 
variabel komisaris independen tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 
kinerja keuangan. 
Penelitian Fauzi dan Locke (2012) mengenai struktur dewan, struktur 
kepemilikan dan kinerja perusahaan yang dilakukan pada perusahaan yang 
terdaftar di New Zeland Stock Exchange (NZX) pada tahun 2007-2011 
menggunakan variabel dependen kinerja keuangan yang diproksikan dengan 
pengukuran ROA dan Tobin’s Q dan variabel independen terdiri dari delapan 
variabel yaitu ukuran dewan, presentase direktur non-eksekutif, proporsi wanita 
dalam dewan direksi, komite audit, komite nominasi, komite remunerasi, 
kepemilikan manajerial, dan kepemilikan blockholder. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa ukuran dewan, komite audit, komite nominasi, komite 
remunerasi dan kepemilikan manajerial memiliki pengaruh secara positif dan 
signifikan terhadap kinerja keuangan. Sedangkan presentase direktur non-
eksekutif, proporsi wanita dalam dewan direksi, dan kepemilikan blockholder 
memiliki hubungan negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. 
 Lestari (2013) melakukan penelitian mengenai pengaruh tata kelola 
perusahaan terhadap kinerja keuangan perusahaan jasa non keuangan yang 
terdaftar di BEI pada tahun 2009-2011. Penelitian ini menggunakan variabel 
dependen kinerja keuangan yang diproksikan dengan Tobin’s Q dan variabel 
independen proporsi dewan komisaris independen, kepemilikan manajerial, 





kualitas audit. Penelitian ini menggunakan model analisis regresi berganda. Hasil 
penelitian tersebut menunjukkan bahwa kepemilikan saham institusional, komite 
audit, kualitas auditor dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif dan 
signifikan terhadap kinerja perusahaan. Sedangkan proporsi dewan komisaris 
independen, kepemilikan manajerial dan kepemilikan asing tidak mempunyai 
pengaruh signfikan terhadap kinerja keuangan. 
 Martsila dan Meiranto (2013) melakukan penelitian mengenai pengaruh 
mekanisme corporate governance terhadap kinerja keuangan perusahaan non 
keuangan yang terdaftar di Indonesia pada tahun 2009-2011. Penelitian tersebut 
menggunakan pengaruh independensi dewan komisaris, ukuran dewan komisaris, 
kepemilikan manajerial, konsentrasi kepemilikan dan leverage sebagai variabel 
independen. Variabel dependen kinerja keuangan pada penelitian tersebut 
diproksikan menggunakan 4 pengukuran yaitu ROA, ROE, PER dan Tobin’s Q. 
Model analisis regresi berganda digunakan dalam penelitian tersebut. Hasil 
penelitian menunjukkan bahwa terdapat pengaruh positif signifikan ukuran dewan 
komisaris dan konsentrasi kepemilikan terhadap kinerja keuangan serta terdapat 
pengaruh negatif signifikan leverage terhadap kinerja keuangan. 
 Hassan dan Halbouni (2013) melakukan penelitian mengenai pengaruh 
mekanisme corporate governance terhadap kinerja keuangan perusahaan yang 
terdaftar di United Arab Emirate (UAE) pada tahun 2008. Dalam penelitian 
tersebut, Hassan dan Halbouni menggunakan variabel dependen kinerja keuangan 
yang diproksikan menggunakan tiga jenis pengukuran berdasarkan akuntansi dan 





independen yang digunakan adalah mekanisme corporate governance yang terdiri 
dari 5 variabel yaitu tingkat pengungkapan sukarela praktik tata kelola 
perusahaan, dualitas CEO, ukuran dewan, komite penunjang dewan komisaris, 
dan kualitas auditor eksternal. Penelitian yang menggunakan metode analisis 
regresi berganda ini menemukan bahwa variabel tingkat pengungkapan sukarela 
praktik corporate governance, dualitas CEO, dan ukuran dewan berpengaruh 
secara negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan yang diproksikan oleh 
ROA dan ROE. Sedangkan variabel independen lain tidak berpengaruh secara 
signifikan terhadap kinerja keuangan. 
 Berikut merupakan tabel yang menyajikan ringkasan dari beberapa 






Metodologi Variabel Hasil 
Mohd Che Haat, 































Ukuran dewan komisaris 
berpengaruh positif 
signifikan terhadap 








































Variabel dependen:  
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kepemilikan manajerial 
berpengaruh secara 







































Ukuran dewan komisaris 
berpengaruh positif 
signifikan terhadap 


































dan ukuran dewan 
berpengaruh secara 
negatif signifikan 
terhadap ukuran kinerja 
perusahaan pendekatan 
akuntansi (ROA dan 
ROE), dan tidak ada 
variable independen yang 
secara signifikan 
mempengaruhi ukuran 
kinerja pendekatan pasar 
(Tobin’s Q) 
Sumber : berbagai artikel untuk penelitian, 2014 
Penelitian ini mengacu pada penelitian Hassan dan Halbouni (2013). Namun 
penelitian ini berbeda dalam hal objek sampel penelitian dan variabel independen 
penelitian. 
2.2 Kerangka Pemikiran 
 Pada subbagian ini dijelaskan mengenai hubungan yang logis dan gambar 
mengenai variabel-variabel penelitian. Subbagian ini dimulai dari gambar  
kerangka pemikiran teoritis yang menggambarkan hubungan antar variabel 
dilanjutkan dengan uraian mengenai hubungan antara mekanisme tata kelola 
perusahaan dan kinerja keuangan perusahaan. 
Penelitian ini menggunakan variabel dependen kinerja keuangan yang 
diproksikan dengan 3 (tiga) pengukuran yaitu ROAt, ROEt dan Tobin’s Qt. 
Variabel independen penelitian ini adalah mekanisme corporate governance yang 





ukuran dewan komisaris, kepemilikan manajerial, komite penunjang dewan 
komisaris dan kualitas auditor eksternal. Variabel kontrol pada penelitian ini 
adalah kinerja keuangan satu tahun sebelumnya yang diproksikan dengan tiga 
pengukuran yaitu ROAt-1, ROEt-1, dan Tobin’s Qt-1 Berikut merupakan gambar 
yang menggambarkan kerangka pemikiran penelitian ini: 
Gambar 2.1 
















































Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu usaha perusahaan 
untuk memaksimalkan nilai stakeholder. Kinerja keuangan perusahaan 
dipengaruhi oleh berbagai hal, salah satunya adalah kegiatan pengawasan dan 
pengendalian terhadap kinerja operasional manajemen melalui mekanisme 
corporate governance yang baik. Mekanisme tata kelola perusahaan digunakan 
untuk mengarahkan dan mengawasi kegiatan operasional perusahaan agar 
manajemen melakukan kegiatan pengelolaan perusahaan dengan baik dan sesuai 
dengan apa yang diharapkan pemegang saham dan pemangku kepentingan 
lainnya. 
Penelitian ini dilakukan untuk memberi gambaran mengenai pengaruh 
mekanisme corporate governance terhadap kinerja keuangan. Penelitian ini 
mengacu pada penelitian Hassan dan Halbouni (2013).  
Penelitian ini menggunakan teori agensi sebagai landasan. Teori agensi 
menyatakan bahwa pihak prinsipal menyewa pihak agen untuk melakukan 
beberapa jasa atas nama prinsipal (Jensen dan Meckling, 1976). Karena pihak 
agen merupakan pengelola perusahaan, sedang pihak prinsipal adalah orang di 
luar perusahaan, perlu adanya mekanisme untuk mengawasi kinerja agen agar 
sesuai dengan harapan prinsipal. Salah satu mekanisme pengawasan tersebut 
menggunakan mekanisme tata kelola perusahaan.  
Mekanisme tata kelola perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini 
terdiri dari dua mekanisme yaitu mekanisme tata kelola internal dan eksternal. 





pengungkapan praktik tata kelola perusahaan, ukuran dewan komisaris, 
kepemilikan manajerial, dan komite penunjang dewan komisaris. Sedangkan 
mekanisme tata kelola perusahaan secara eksternal diwakili oleh kualitas auditor 
eksternal. 
Hipotesis pertama menyatakan bahwa tingkat pengungkapan praktik 
corporate governance berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
Perusahaan yang telah melakukan berbagai kegiatan berkaitan dengan tata kelola 
yang baik cenderung untuk mengungkapkannya dalam laporan tahunan 
perusahaan. Hal ini dilakukan manajemen untuk menunjukkan pada pihak 
stakeholders bahwa manajemen telah melakukan berbagai aktifitas guna 
mendukung pencapaian kinerja operasional sebaik mungkin. Pencapaian kinerja 
operasional yang baik tentunya akan meningkatkan pencapaian kinerja keuangan 
perusahaan. 
Hipotesis kedua menyatakan bahwa ukuran dewan komisaris berpengaruh 
positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Dewan komisaris bertindak sebagai 
wakil dari shareholder untuk mengawasi jalannya kegiatan perusahaan. Semakin 
besar ukuran dewan komisaris akan semakin banyak pengetahuan yang dibawa 
masing-masing anggota, hal ini akan meningkatkan efektifitas pengawasan yang 
nantinya akan meningkatkan kinerja keuangan.  
Hipotesis ketiga menyatakan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh 
positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Manajer yang memiliki saham 





dengan kepentingan manajer tersebut. Pengelolaan perusahaan yang baik ini akan 
berpengaruh pada tingginya kinerja keuangan. 
Hipotesis keempat menyatakan bahwa jumlah komite penunjang dewan 
komisaris memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
Komite penunjang dewan komisaris terdiri dari dewan komisaris dan pihak yang 
professional di luar perusahaan. Hal ini tentunya akan meningkatkan kualitas 
keputusan dewan komisaris karena tugas komite-komite tersebut adalah 
membantu dewan komisaris untuk memperoleh keputusan. Keputusan yang 
berkualitas yang diambil oleh dewan komisaris tentunya akan meningkatkan 
kinerja keuangan perusahaan. 
Hipotesis kelima menyatakan bahwa kualitas auditor eksternal 
berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Auditor berkualitas 
tinggi akan mampu memeriksa laporan keuangan perusahaan secara mendalam. 
Hal ini tentunya akan memotivasi manajemen untuk menyajikan kinerja keuangan 
sesuai dengan prinsip akuntansi berterima umum dan akan meningkatkan kinerja 
keuangan perusahaan. 
Seluruh mekanisme tata kelola perusahaan tersebut akan mengurangi 
konfik keagenan yang terjadi antara agen dan prinsipal. Hal ini karena segala 
kegiatan manajemen akan diawasi dan diarahkan dengan baik sehingga akan 
menghasilkan kinerja keuangan semaksimal mungkin. Mengenai penjelasan yang 
lebih detil dari kelima hipotesis penelitian ini akan dijelaskan lebih lanjut dalam 





2.3 Pengembangan Hipotesis 
2.3.1 Tingkat pengungkapan praktik Corporate Governance  
Salah satu prinsip corporate governance menurut KNKG (2006) adalah 
tranparansi. Transparansi mengandung makna bahwa perusahaan perlu 
menyediakan informasi yang material dan relevan serta mudah diakses dan 
dipahami oleh pemangku kepentingan. Pengungkapan informasi ini dilakukan 
baik pada informasi yang disyaratkan perundang-undangan maupun informasi 
penting lainnya yang perlu diungkapkan untuk pengambilan keputusan.  
Pengungkapan praktik corporate governance merupakan salah satu bentuk 
pelaksanaan prinsip transparansi. Hassan (2011) menyatakan bahwa manajemen 
perusahaan cenderung untuk memberikan pengungkapan terhadap praktik tata 
kelola yang telah mereka lakukan pada perusahaan mereka. Semakin banyak 
usaha perusahaan dalam menegakkan good corporate governance maka akan 
semakin besar juga pengawasan terhadap agen, sehingga akan meningkatkan 
kinerja keuangan perusahaan. 
Bushman dan Smith (2001) menyatakan bahwa pengungkapan informasi 
berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Oleh karena itu, 
penelitian ini merumuskan hipotesis bahwa: 
H1a: Tingkat pengungkapan praktik corporate governance berpengaruh 





H1b: Tingkat pengungkapan praktik corporate governance berpengaruh 
positif terhadap ROE. 
H1c: Tingkat pengungkapan praktik corporate governance berpengaruh 
positif terhadap Tobin’s Q. 
2.3.2 Ukuran Dewan Komisaris 
 Menurut teori agensi, dewan komisaris memiliki peran dalam mengurangi 
biaya keagenan pada hubungan diantara pemegang saham dan manajemen 
perusahaan. Hal ini dikarenakan oleh adanya peran dewan komisaris sebagai 
pengawas kinerja manajemen.  
 Kemampuan pengawasan dewan komisaris akan meningkat sejalan dengan 
ukuran dewan komisaris. Semakin besar ukuran dewan komisaris, maka akan 
menghasilkan pengawasan yang lebih efektif pada perusahaan (Sembiring, 2005). 
Peningkatan pengawasan terhadap dewan komisaris ini akan mengakibatkan 
berkurangnya dominasi manajemen perusahaan, yang nantinya akan 
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. 
Penelitan Fauzi dan Locke (2012) menemukan adanya pengaruh positif 
signifikan ukuran dewan komisaris terhadap kinerja keuangan. Sejalan dengan 
hasil tersebut, penelitian yang dilakukan oleh Santoso (2010) juga menemukan 
bahwa terdapat hubungan positif antara ukuran dewan komisaris dengan kinerja 
keuangan. Oleh karena itu, penelitian ini merumuskan hipotesis bahwa: 





H2b: Ukuran dewan komisaris berpengaruh positif terhadap ROE. 
H2c: Ukuran dewan komisaris berpengaruh positif terhadap Tobin’s Q. 
2.3.3 Kepemilikan Manajerial 
Menurut teori agensi yang dikemukakan oleh Jensen dan Meckling (1976), 
ketika kepemilikan manajerial dalam perusahaan meningkat, maka terjadi 
pertemuan kepentingan antara pemegang saham dengan manajemen perusahaan. 
Manajemen perusahaan selaku pemegang saham perusahaan akan memiliki 
kepentingan untuk meningkatkan nilai saham yang dimilikinya, yang mana hal ini 
sesuai dengan kepentingan para pemegang saham. Dengan demikian semakin 
tinggi kepemilikan manajerial akan mengurangi biaya agensi. Biaya agensi yang 
berkurang ini tentunya akan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan.  
Penelitan Fauzi dan Locke (2012) menemukan hasil bahwa terdapat 
pengaruh positif signifikan kepemilikan manajerial terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. Oleh karena itu, penelitian ini merumuskan hipotesis bahwa: 
H3a: Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap ROA. 
H3b: Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap ROE. 
H3c: Kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap Tobin’s Q. 
2.3.4 Jumlah Komite Penunjang Dewan Komisaris 
Keberadaan beberapa komite seperti komite audit, nominasi dan 





salah satu bentuk mekanisme corporate governance. Hal ini berkaitan dengan 
tugas dan tanggung jawab komite tersebut untuk membantu dewan komisaris. 
Beberapa tugas dan tanggung jawab komite-komite tersebut adalah mengawasi 
kinerja perusahaan melalui pengawasan terhadap sistem pengendalian internal, 
penetapan kriteria calon anggota dewan direksi, kajian manajemen risiko yang 
disusun direksi, serta kajian terhadap kebijakan GCG yang telah dilakukan 
manajemen perusahaan. 
Tugas dan tanggung jawab yang diberikan kepada komite-komite tersebut 
pada intinya adalah usaha pengawasan terhadap kinerja perusahaan. Pengawasan 
ini diharapkan dapat mengurangi kemungkinan manajemen untuk meningkatkan 
kepentingan mereka sehingga akan meingkatkan kinerja perusahaan (Hassan dan 
Halbouni, 2013). 
Penelitian Fauzi dan Locke (2012) menemukan hasil bahwa keberadaan 
komite audit, nominasi dan remunerasi berpengaruh positif signifikan terhadap 
kinerja keuangan. Hasil penelitian ini serupa dengan hasil penelitian Khanchel 
(dalam Hassan dan Halbouni, 2013) yang menemukan hasil bahwa kualitas 
mekanisme corporate governance meningkat sejalan dengan keberadaan 
pemisahan komite-komite penunjang dewan komisaris. Oleh karena itu, penelitian 
ini merumuskan hipotesis bahwa: 






H4b: Jumlah komite penunjang dewan komisaris berpengaruh positif 
terhadap ROE. 
H4c: Jumlah komite penunjang dewan komisaris berpengaruh positif 
terhadap  Tobin’s Q. 
2.3.5. Kualitas Auditor Eksternal 
Kualitas auditor eksternal mengandung makna kemampuan auditor dalam 
mendeteksi adanya kelemahan pada laporan keuangan klien. Audit eksternal ini 
merupakan salah satu bentuk mekanisme eksternal tata kelola peruahaan. Audit 
eksternal diharapkan mampu untuk mengurangi asimetri informasi di antara 
pemegang saham dan manajemen perusahaan. 
Menurut teori agensi, prinsipal mempekerjakan agen, dimana agen 
diharapkan melakukan beberapa layanan atas nama prinsipal. Apabila tidak 
diawasi dengan baik, manajemen selaku agen akan melakukan tindakan yang 
berujung pada asimetri informasi yang digunakan untuk memperoleh keuntungan 
tertentu yang nantinya akan menurunkan kinerja keuangan perusahaan.  
Menurut Davidson dan Neu (dalam Hassan dan Halbouni, 2013) kualitas 
auditor eksternal yang baik akan mempengaruhi kualitas laporan keuangan 
menjadi lebih baik, hal ini tentunya akan meningkatkan kredibilitas informasi 






Lestari (2013) menemukan hasil bahwa kualitas auditor memiliki 
pengaruh positif signifikan terhadap kinerja keuangan. Serupa dengan hasil 
penelitian tersebut, Arifin (2010) juga menemukan hubungan positif diantara 
kualitas auditor eksternal dengan kinerja keuangan. Oleh karena itu, penelitian ini 
merumuskan hipotesis bahwa: 
H5a: Kualitas auditor eksternal berpengaruh positif terhadap ROA. 
H5b: Kualitas auditor eksternal berpengaruh positif terhadap ROE. 






Bab 3 akan membahas mengenai bagaimana penelitian akan dilakukan. 
Pada bab ini akan dibahas mengenai definisi dan operasional variabel yang 
digunakan pada penelitian, populasi dan sampel data, metode pengumpulan data, 
dan metode analisis. Berikut merupakan pembahasan terperinci terkait metode 
penelitian. 
3.1 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional  
Terdapat tiga variabel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu variabel 
dependen, independen dan variabel kontrol. 
3.1.1 Variabel Dependen  
Variabel dependen pada penelitian ini adalah kinerja keuangan 
perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan diproksikan dengan menggunakan 
ROAt dan ROEt yang merupakan kinerja keuangan berdasarkan pendekatan 
akuntansi dan Tobin’s Qt yang merupakan kinerja keuangan berdasarkan 
pendekatan pasar.  
ROAt didefinisikan sebagai kemampuan dan efisiensi perusahaan dalam 
menghasilkan laba menggunakan seluruh aset yang dimiliki pada tahun t. ROAt 
diukur dengan laba bersih dibagi dengan total aset pada tahun t (Hassan dan 









 Proksi kinerja keuangan berdasarkan akuntansi lain yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah ROEt. ROEt didefinisikan sebagai kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba bersih dengan menggunakan seluruh ekuitas yang 
dimiliki pada tahun t. ROEt diukur dengan laba bersih dibagi total ekuitas pada 





Kinerja keuangan berdasarkan pendekatan pasar diproksikan dengan 
ukuran Tobin’s Qt. Tobin’s Qt didefinisikan sebagai pengukuran kinerja 
perusahaan berdasarkan pasar (Haat et al., 2008 dan Ghazali, 2010). Tobin’s Qt 
diukur dengan nilai pasar ekuitas ditambah total hutang dibagi total aset pada 
tahun t. Tobin’s Qt dilambangkan dengan simbol “TOBINSQt”. Mengacu pada 
penelitian Santoso (2010), Lestari (2013), dan Martsila dan Meiranto (2013) maka 






TOBINSQt : Kinerja keuangan berdasarkan pendekatan pasar 
MVE  : Nilai pasar ekuitas 
Debt  : Total hutang 





 Penggunaan kedua pendekatan kinerja keuangan perusahaan ini berdasar 
pada teori agensi yang mendasari asumsi bahwa agen (manajer perusahaan), 
menampilkan preferensinya pada kinerja perusahaan berdasarkan pendekatan 
akuntansi karena kinerja perusahaan berdasarkan pendekatan akuntansi lebih 
mudah dikontrol daripada kinerja perusahaan pendekatan pasar. Oleh karena itu, 
ukuran kinerja perusahaan pendekatan pasar lebih objektif karena manajer 
perusahaan kurang dapat mengendalikannya. Kinerja perusahaan pendekatan 
pasar bagaimanapun lebih objektif pada faktor ekonomis di lingkungan luar yang 
tidak dapat dikendalikan. Karena itu penelitian ini menggunakan tiga variabel 
untuk menilai kinerja keuangan perusahaan yaitu ROA, ROEt dan TOBINSQt, hal 
ini agar dapat di ketahui dampak dari mekanisme tata kelola perusahaan pada 
berbagai pendekatan kinerja perusahaan. 
3.1.2 Variabel Independen  
Variabel independen pada penelitian terdiri dari lima variabel yaitu tingkat 
pengungkapan praktik corporate governance, ukuran dewan komisaris, 
kepemilikan manajerial, jumlah komite penunjang dewan komisaris dan kualitas 
auditor eksternal. 
3.1.2.1 Tingkat Pengungkapan Praktik Corporate Governance 
Pengungkapan praktik corporate governance didefinisikan sebagai 
informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan yang berkaitan dengan luasnya tata 
kelola yang telah dilakukan oleh perusahaan, baik yang sifatnya wajib dilaporkan 





sifatnya sukarela. Penelitian ini menggunakan daftar pengungkapan Rini (2010) 
yang terdiri dari 105 item pengungkapan corporate governance yang 
dikategorikan menjadi 16 kategori. Berbagai item dalam penelitian Rini (2010) 
berasal dari Keputusan Ketua BAPEPAM dan LK nomor kep-134/BL/2006 
peraturan BAPEPAM nomor X.K.6 dan pedoman umum GCG tahun 2006 yang 
dibuat oleh KNKG. 
Mengacu pada penelitian Hassan dan Halbouni (2013) variabel tingkat 
pengungkapan praktik corporate governance diukur dengan jumlah butir 
informasi yang di ungkap dalam laporan tahunan perusahaan berdasarkan pada 
daftar item pengungkapan yang terdiri dari 105 item.Variabel tingkat 
pengungkapan praktik corporate governance dilambangkan dengan “CGD”.  
CGD = jumlah butir informasi yang diungkapkan dalam laporan tahunan 
perusahaan berdasarkan pada daftar item pengungkapan praktik 
corporate governance. 
3.1.2.2 Ukuran Dewan Komisaris 
Dewan komisaris didefinisikan sebagai dewan yang berfungsi sebagai 
pengawas atas pengelolaan perusahaan yang dilakukan oleh direksi. Ukuran 
dewan komisaris diukur menggunakan jumlah seluruh anggota yang duduk di 
dewan komisaris perusahaan (Santoso, 2010). Ukuran dewan komisaris 
dilambangkan dengan “BS”. 





3.1.2.3 Kepemilikan Manajerial 
 Managerial ownership didefinisikan sebagai kepemilikan saham oleh 
manajemen perusahaan (Haat, et al., 2008). Managerial ownership diukur 
menggunakan kepemilikan saham oleh pihak manajemen perusahaan dibagi 
dengan total saham yang beredar (Martsila dan Meiranto, 2013). Managerial 
ownership dilambangkan dengan symbol “MO”. 
 𝑀𝑂 =  
𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚  𝑦𝑎𝑛𝑔  𝑑𝑖𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑖  𝑚𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑚𝑒𝑛  𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎 ℎ𝑎𝑎𝑛  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚  𝑦𝑎𝑛𝑔  𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 x 100 
3.1.2.4 Jumlah Komite Penunjang Dewan Komisaris 
Komite penunjang dewan komisaris (board comitteess) didefinisikan 
sebagai komite-komite yang bekerja dibawah dewan komisaris untuk membantu 
dewan komisaris untuk memperoleh keputusan. Mengacu pada pedoman umum 
good corporate governance Indonesia yang dikeluarkan oleh Komite Nasional 
Kebijakan Governance (KNKG) pada tahun 2006 terdapat empat komite yang 
dapat dibentuk oleh dewan komisaris yaitu: (1) komite audit, (2) komite nominasi 
dan remunerasi, (3) komite kebijakan risiko dan (4) komite kebijakan corporate 
governance. Komite penunjang dewan komisaris diukur menggunakan jumlah 
komite penunjang dewan komisaris yang disebut dalam laporan tahunan 
perusahaan (Hassan dan Halbouni, 2013). Jumlah komite penunjang dewan 
komisaris dilambangkan dengan simbol “BC”. 
BC = jumlah komite penunjang dewan komisaris yang disebut dalam 





3.1.2.5 Kualitas Auditor Eksternal 
 Kualitas auditor didefinisikan sebagai kemampuan auditor untuk 
mendeteksi praktik akuntansi yang tidak sesuai dengan prinsip akuntansi yang 
berlaku umum (DeAngelo, 1981). Kualitas auditor diukur dengan variabel 
dummy, yaitu dengan nilai 1 apabila perusahaan diaudit oleh KAP Big4, dan nilai 
0 apabila perusahaan diaudit oleh kantor akuntan publik non Big4. Kualitas 
auditor di lambangkan dengan simbol “KA”. 
3.1.3 Variabel Kontrol 
Variabel kontrol pada penelitian terdiri dari tiga variabel yaitu kinerja 
keuangan tahun lalu yaitu ROAt-1, ROEt-1, dan Tobin’s Qt-1.berikut merupakan 














TOBINSQ : Kinerja keuangan berdasarkan pendekatan pasar 
MVE  : Nilai pasar ekuitas 
Debt  : Total hutang 






Definisi Variabel Operasional 
No Variabel Pengukuran 
Variabel Dependen (Kinerja Keuangan) 
1. ROAt Laba bersih dibagi total aset pada t 
2. ROEt Laba bersih dibagi total ekuitas pada t 
3. TOBINSQt Nilai pasar ekuitas ditambah total hutang dibagi total aset pada t 
Variabel Independen  
4. CGD Jumlah butir informasi yang diungkapkan dalam laporan tahunan 
perusahaan berdasarkan pada daftar item pengungkapan corporate 
governance 
5. BS Jumlah seluruh anggota yang duduk di dewan komisaris 
perusahaan 
6. MO Presentase kepemilikan saham oleh manajemen perusahaan 
7. BC Jumlah komite penunjang dewan komisaris yang disebut dalam 
laporan tahunan perusahaan 
8. KA Diukur dengan menggunakan variabel dummy, 1 jika perusahaan 
diaudit KAP BIG 4 dan 0 jika tidak 
Variabel Kontrol 
9. ROAt-1 Laba bersih dibagi total aset pada t-1 
10. ROEt-1 Laba bersih dibagi total ekuitas pada t-1 
11. TOBINSQt-1 Nilai pasar ekuitas ditambah total hutang dibagi total aset pada t-1 
3.2 Populasi dan Sampel 
Penelitian ini menggunakan populasi dari seluruh perusahaan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013. Teknik yang digunakan dalam 
pengambilan sampel adalah teknik purposive sampling. Teknik purposive 
sampling merupakan teknik dimana sampel ditentukan berdasarkan kriteria 
tertentu. Kriteria penentuan sampel yang digunakan dalam penentuan sampel 
penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Perusahaan yang terdaftar di BEI pada tahun 2013 yang dapat diakses saat 





2. Mempublikasikan laporan tahunan (annual report) lengkap selama tahun 
2013.  
3. Memiliki data yang cukup lengkap terkait dengan variabel-variabel yang 
digunakan. 
3.3 Jenis dan Sumber Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Data 
kuantitatif adalah data yang berupa angka-angka. Dalam penelitian ini data 
tersebut diperoleh melalui laporan tahunan perusahaan yang menjadi sampel 
penelitian. Data yang digunakan dalam penelitian ini dikumpulkan pada tahun 
2013.  
Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. 
Data sekunder adalah jenis data penelitian yang diperoleh secara tidak langsung. 
Data sekunder ini diperoleh melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) dan 
situs resmi berbagai perusahaan yang menjadi sampel penelitian. 
3.4 Metode Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data untuk keperluan penelitian ini dilakukan 
dengan metode dokumentasi yang diperoleh dari studi kepustakaan dan diambil 
dari berbagai literatur, seperti buku, internet, jurnal, artikel, dan lain sebagainya 
yang berhubungan dengan informasi yang dibutuhkan dalam penelitian ini. Data- 
pada penelitian ini diperoleh melalui laporan tahunan yang diunduh melalui 
website www.idx.co.id, Fact Book 2014, dan situs resmi masing-masing 





3.5 Metode Analisis 
3.5.1 Uji Asumsi Klasik  
Uji asumsi klasik terlebih dahulu dilakukan sebelum melakukan pengujian 
terhadap hipotesis penelitian. Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah 
model yang diajukan dalam penelitian ini dinyatakan lolos dari penyimpangan 
asumsi klasik. Pengujian asumsi klasik terdiri dari uji normalitas, uji 
multikolinearitas, uji heteroskedastisitas dan uji autokorelasi. 
3.5.1.1 Uji Normalitas  
Uji normalitas dilakukan dengan tujuan untuk menguji apakah 
dalam model regresi, variable pengganggu atau residual memiliki 
distribusi normal atau tidak. Karena apabila asumsi distribusi normal 
ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid untuk jumlah 
sampel yang kecil. Terdapat dua cara yang dapat digunakan untuk uji 
normalitas yaitu analisis grafik dan analisis statistic menggunakan uji 
statistik non-parametrik Kolmogorov-Smirnov (Ghozali, 2011). 
Uji normalitas menggunakan analisis grafik dianggap dapat 
menyesatkan khususnya untuk jumlah sampel yang kecil. Maka 
penelitian ini menggunakan uji statistik non-parametrik Kolmogorov-
Smirnov. Uji Kolmogorov-Smirnov ini dilakukan dengan membuat 
hipotesis: 
H0 : Data residual berdistribusi normal 





3.5.1.2 Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas memiliki tujuan untuk menguji apakah 
didalam model regresi ditemukan adanya kolerasi diantara variable 
bebas (independen). Model regresi yang baik adalah yang tidak terjadi 
korelasi diantara variable independen. Multikolinearitas dapat dilihat 
dari nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF). Nilai cutoff 
yang dipakai untuk mendeteksi adanya multikolinearitas adalah nilai 
Tolerance ≤ 0.10 atau nilai VIF ≥ 10 (Ghozali, 2011). 
3.5.1.3 Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas memiliki tujuan untuk menguji apakah 
dalam model regresi terdapat ketidaksamaan variance dari residual 
satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Apabila variance dari 
residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap maka disebut 
homokedastisitas. Model regresi adalah baik apabila tidak terjadi 
heteroskedastisitas atau homokedastisitas (Ghozali, 2011).  
Untuk mengetahui ada atau tidaknya heteroskedastisitas dapat 
dilakukan dengan cara melihat Grafik Plot antara nilai prediksi 
variable dependen yaitu ZPRED dengan SRESID. Jika dalam grafik 
scatterplots terlihat titik-titiknya menyebar secara acak dan tersebar 
secara baik di atas maupun di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka 
tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2011). Selain menggunakan 





menggunakan uji glejser. Uji glejser dilakukan dengan cara 
meregresikan absolute residual dengan variabel independen 
penelitian. Apabila variabel independen signifikan pada tingkat 
signifikansi 0,05 terhadap variabel absolute residual maka terdapat 
indikasi masalah heteroskedastisitas (Ghozali, 2011) 
3.5.1.4 Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi memiliki tujuan untuk menguji apakah pada 
suatu model regresi linear terdapat kolerasi antara kesalahan 
pengganggu t dengan kesalahan penganggu pada periode t-1 (Ghozali, 
2011). Apabila terdapat korelasi, maka model tersebut terkena 
masalah autokorelasi. Suatu model dikatakan baik apabila terbebas 
dari masalah autokorelasi. 
Salah satu uji yang digunakan untuk mendeteksi adanya masalah 
autokorelasi adalah uji Durbin Watson. Uji ini dilakukan dengan 
membandingkan nilai Durbin Watson (DW) dengan nilai tabel Durbin 
Watson (d). Berikut merupakan tabel pedoman uji autokorelasi: 
Tabel 3.2 
Tabel Klasifikasi Nilai d 
Hipotesis nol Keputusan Jika 
Tidak ada autokorelasi positif  Tolak 0 < d < dl 
Tidak ada autokorelasi positif  No decision dl ≤ d ≤ du 
Tidak ada autokorelasi negatif  Tolak 4 – dl < d < 4 
Tidak ada autokorelasi negatif  No decision 4 – du ≤ d ≤ 4 - dl 
Tidak ada autokorelasi,  
positif atau negatif  
Tidak Ditolak du < d < 4 - du 






3.5.2 Regresi Berganda 
Kelima hipotesis dalam penelitian ini diuji menggunakan metode analisis 
regresi linear berganda dengan metode estimasi Ordinary Least Square (OLS). 
Model ini diterapkan untuk mengetahui arah hubungan positif atau negatif antara 
dua atau lebih variabel independen terhadap variabel dependen.  
Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini yaitu kinerja 
keuangan perusahaan yang diukur dengan menggunakan tiga ukuran kinerja 
perusahaan yaitu, ROAt, ROEt, dan TOBINSQt. Terdapat lima variabel 
independen yang digunakan dalam penelitian ini yaitu tingkat pengungkapan 
praktik tata kelola perusahaan, ukuran dewan komisaris, kepemilikan manajerial, 
jumlah komite penunjang dewan komisaris dan kualitas auditor eksternal. Model 
regresi linear berganda dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:  
1. Model 1 
𝑅𝑂𝐴𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐺𝐷 + 𝛽2𝐵𝑆 +  𝛽3𝑀𝑂 + 𝛽4𝐵𝐶 + 𝛽5𝐾𝐴 + 𝛽6𝑅𝑂𝐴𝑡−1 + 𝜀𝑖,𝑡  
2. Model 2 
𝑅𝑂𝐸𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐺𝐷 + 𝛽2𝐵𝑆 +  𝛽3𝑀𝑂 + 𝛽4𝐵𝐶 + 𝛽5𝐾𝐴 + 𝛽6𝑅𝑂𝐸𝑡−1 + 𝜀𝑖 ,𝑡  
3. Model 3 
𝑇𝑂𝐵𝐼𝑁𝑆𝑄𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐺𝐷 + 𝛽2𝐵𝑆 +  𝛽3𝑀𝑂 + 𝛽4𝐵𝐶 + 𝛽5𝐾𝐴 + 𝛽6𝑇𝑂𝐵𝐼𝑁𝑆𝑄𝑡−1 + 𝜀𝑖 ,𝑡  
 Perbedaan antara model 1, 2, dan 3 dapat dirinci sebagai berikut: 
a. Pada model 1 variabel dependen penelitian adalah ROAt dan variable kontrol 





b. Pada model 2, variable dependen penelitian adalah ROEt dan variable kontrol 
penelitian adalah ROEt-1. 
c. Pada model 3, variable dependen penelitian adalah TOBINSQt dan variable 
kontrol penelitian adalah TOBINSQt-1. 
Keterangan: 
ROAt : Laba bersih dibagi total aset pada t 
ROEt : Laba bersih dibagi total ekuitas pada t 
TOBINSQt: Nilai pasar ekuitas ditambah total hutang dibagi total aset pada t 
CGD : Jumlah butir informasi yang diungkapkan dalam laporan tahunan 
perusahaan berdasarkan pada daftar item pengungkapan corporate 
governance (Corporate Governance Disclosure) 
BS : Jumlah seluruh anggota yang duduk di dewan komisaris perusahaan 
(Board Size) 
MO : Presentase kepemilikan saham oleh manajemen perusahaan 
(Manajerial Ownership) 
BC  : Jumlah komite penunjang dewan komisaris yang disebut dalam 
laporan tahunan perusahaan (Board Committee) 
KA : 1 (satu) jika perusahaan diaudit KAP BIG 4 dan 0 jika tidak 
ROAt-1 : Laba bersih dibagi total aset pada t-1 
ROEt-1 : Laba bersih dibagi total ekuitas pada t-1 






e : eror 
3.5.3 Uji Hipotesis 
Subbab ini terdiri dari tiga bagian yaitu uji koefisien determinasi (R
2
), uji 
statistik F dan uji statistik t. 
3.5.3.1 Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 
 Koefisien determinasi (R
2
) pada intinya mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variable dependen. Nilai R
2 
berarti 
variable independen memiliki kemampuan terbatas dalam menjelaskan variable 
dependen. Sebaliknya nilai R
2
 yang mendekati satu berarti variable independen 
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan guna memprediksi variable 
dependen (Ghozali, 2011). 
 Namun penggunaan koefisien determinasi memiliki kelemahan yaitu 
masalah bias terhadap jumlah variable independen yang dimasukkan kedalam 
model. Maka dari itu kebanyakan peneliti menganjurkan penggunaan nilai 
adjusted untuk mengevaluasi model regresi yang terbaik. Menurut Gujarati dalam 
Ghozali (2011) apabila adjusted R
2
 bernilai negatif maka dianggap bernilai nol. 
Jika nilai R
2




 = 1. Sedangkan jika R
2
 = 0, maka 
adjusted R
2
=(1-k)/(n-k). jika k>1 maka adjusted R
2








3.5.3.2 Uji Statistik F 
 Uji ini pada dasarnya digunakan untuk menunjukkan apakah semua 
variable independen yang dimasukkan dalam model memiliki pengaruh secara 
bersama-sama terhadap variabel dependen. Derajat kepercayaan pada uji ini 
adalah sebesar 5%. Menurut Ghozali (2011) apabila nilai signifikansi lebih kecil 
daripada 0,05 atau 5% maka model regresi dapat digunakan untuk memprediksi 
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. 
3.5.3.3 Uji Statistik t 
 Uji t digunakan untuk menguji pengaruh masing-masing variabel 
independen terhadap variabel dependen (Ghozali, 2011). Penelitian ini 
menggunakan tingkat signifikansi sebesar 0,10 untuk pengujian t. Uji t ini juga 
digunakan untuk menerima atau menolak hipotesis penelitian. Apabila nilai 
signifikansi dibawah atau sama dengan 0,10 maka hipotesis tidak dapat ditolak. 
Namun, apabila nilai signifikansi lebih besar dari 0,10 maka hipotesis ditolak.
